The World Economic Crisis 1929 and the Global Financial Crisis Analytical view of the evolution of global economic thought by Remli, Mohamed & Ouessai, Rabah





 2008واألزمة المالية العالمية  1929األزمة االقتصادية العالمية 
 نظرة تحليلية لتطور الفكر االقتصادي العالمي
The World Economic Crisis 1929 and the Global Financial Crisis 
Analytical view of the evolution of global economic thought 
 
 
 2 ط .د وسعي رابح ،  1محمد د.رملي
 rmmed@hotmail.fr،   -سعيدة–الطاهر  مواليجامعة د. 1
 ouessai.rabah@hotmail.com،   -سعيدة –الطاهر  مواليجامعة د. 2
 
 04/06/2019تاريخ النشر:           05/2019/ 27تاريخ القبول:           04/2019/ 27تاريخ االستالم: 
 
 : ملخص
التطورات الحاصااادة اال االقتصااااد لاصاااة ال  ر ة  يدرسالفكر االقتصاااادي هو قماااق مم عقماااات ادق االقتصااااد ال ي 
 ادى ضاااااااول ه ا التعر ا تا ل ا طحديا ططور الفكر االقتصاااااااادي العاللال للفزوت  االقتصاااااااادية  اماااااااليزا الكدال   ال  ال ،
الماتثون لالل اترة ه ه األزمة .  طوصااااد ا اال  إليزااألزمة اللالية  ك ا الحدول اللاترتة   اللماااات مطة مم ا ر ات طوصااااا 
طماالوا  إبدااية  جعده يمحث ام تدول ادد مم ال ااط التال ي ب االهتلات بزا بزدف ططو ر الفكر االقتصااادي  إلىاأللير 
 ام ال  ر ة   ال لاذج االقتصادية 
      أزمة مالية ، فكر اقتصادي ، نظريات اقتصادية الكلمات المفتاحية: 
 B31؛  JEL  :B3تصنيف 
Abstract:  
  Economic thought is one of the departments of economics thqt examines the 
developments in the economy , especially the economic theory in macroeconomics and 
microeconomics. In light of this definition , we tried to analyze the evomution of global 
economic thought of the concept of financial crisis as well as solutions proposed and 
derived from theories reached by order to develop economic thought and make it look 
for creative solutions calles economic theory and models.  
  Keywords: Financial crisis , economic thought , Economic theories 
Jel Classification Codes : B3 ; B31 
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ن األزمات   التادمات   ال لو   الركود هال مم مي ات ال  ات االقتصادي الرعسلالال، التال يصعب الت مؤ "إ
دا لا هو التخفيف مم  طئتزا .ااد طعرضت الواليات اللتحدة  إليهبزا  ال يلكم التخدال ا زا ،  كا ما امعى 
كاات رد د الفعا طتلثا دا لا  1929مة عزمات مالية ادة . عد عز  إلىامر طار خزا الاصير امميا  األمر كية
 مياسات كي  ة للعال ة األزمة ام طر ق التدلا الحكومال ل  دة االقتصاديات اللر ضة  استخدات سياسات 
مالية طوسعية   عتيااا سياسات اادية طوسعية .  لكم  الرغق مم كا ذلك ، ااد استلرت األزمات  الحد ث 
سياسة مالية يعتاد  أازا طوسعية ، اال تيم يفترض  إطماعو اإلصرار ادى   ربلا عن عتد األسماب اللزلة ه
 .1تد ث طغيير تاياال اال المياسات ا د تد ث األزمات "
 اإلشكالية:  -
 : طتلحور مشكدة المحث اال 
ما مدى طأثير ططور الفكر االقتصادي العاللال ادى ا ااة تدول األزمات اللالية العاللية ؟ دراسة طحديدية  
 . 2008  األزمة اللالية  1929لألزمة اللالية االقتصادية  
 أهمية البحث:  -
التركي  ادى اللتغيرات األساسية التال طؤثر ادى اكر االقتصادييم  إلىط مع عهلية المحث مم عا ا امعى 
اال استخراج تدول لألزمات اللالية لارج ال  ر ات   الفرضيات  اإلبداعاال ال جة اللما ا االقتصادية  ك ا 
ل ما ادل ا ماهية ه ه اللتغيرات صار مم المزا ادي ا ططو ر الفكر   الوصو  اإذااألساسية لعدق االقتصاد. 
الحا األمثا ألي مشكدة اقتصادية ه ا مم جزة ،  مم جزة علرى يلك  ا الت مؤ  أي عزمة مالية اال  إلى
 ظا ططور ال لاذج االقتصادية التال طملو ادى ال  ر ات   الفرضيات .
 هدف البحث:  -
ة لألزمات يتلثا هدف المحث اال اإلجا ة ام  طأثير ططور الفكر االقتصادي العاللال ادى الحدول  اللاترت 
اللالية العاللية التال طؤرق الكثير مم اللفكر م  الدرجة األ لى  ك ا الماتثيم   اللزتليم،   التال طزدف إلى  
إي اد طصور موضواال ام الدم ات األساسية لم ال الفكر االقتصادي ثق اللتغيرات التال طحيط بز ا الفكر 
   طؤثر ادى اتا  ه . 
 فرضيات البحث : -
 الفر ض التالية : إلىيمت د المحث 
طختدف طلاما ام الحدول  1929الحدول  التال طق التوصا إليزا مم عجا اك الكماد الع يق س ة  ✓
 ،2008اللاترتة لعالج عثار األزمة اللالية العاللية لم ة 
ال وااب االجتلااية، المياسية، الاااواية، الف ية  لالل اترة زم ية ما طؤثر  شكا ع   ألر ادى   ✓
 االقتصادي اال عي بدد. الفكر




 منهجية البحث:  -
اال سميا طحايق عهداف المحث اطمع الل زج الوصفال التحديدال، بتحديد ماهية األزمة االقتصادية العاللية 
التالف  إلى، ما هال اللتغيرات األساسية التال عدت 2008، ماهية األزمة اللالية العاللية لم ة 1929لم ة 
 استارال اللتغيرات األساسية ادى الفكر االقتصادي.  الحدول بيم األزمتيم،  مم ثق
، ثق طق التطرق  1929األزمة االقتصادية العاللية "عزمة الكماد"س ة  إلىتيث طق التطرق اال اللحور األ ل 
ا رة  إلى،عما اللحور الثالث ااد طق التطرق  2008األزمة اللالية العاللية لم ة  إلىاال اللحور الثااال 
 . 2008  عزمة اللالية  1929ور الفكر االقتصادي لألزمة االقتصادية طحديدية لتط
I.  1929المحور األول: األزمة االقتصادية العالمية " أزمة الكساد " سنة :  
 تعريف األزمة المالية:      .1
 ه اك ادة مفاهيق لألزمة اللالية:
يعتمر مصطدح األزمة اللالية مم عكثر اللصطدحات طدا ال اال األدبيات االقتصادية، ا را لخطورة ه ه 
األزمات ادى األ ضاع االقتصادية لدد ل،  التدفت اآلرال تول مفزوت األزمة اللالية ، ل لك سوف 
 اعرض عهلزا ايلا  يدال :
 ، 2اال الدغة : الشدة   الاحط األزمة :
بوصفيم، ع لزلا كوازا مالية  لع ى : عازا متعداة  اللال  الدرجة األ لى ،  الثااال  هال موصواة ه ا 
 كوازا االلية  لع ى عازا طشلا د ل العالق جليعزا .تيث لق طمدق م زا د لة " .
 عما طعر فزا االصطالتال هو :    
 3" االاخفاض الكمير اللفاجئ اال عسعار اوع ع  عكثر مم عصول اللالية " -
ك الت ب  ات العلياة التال طؤثر كديا ع  ج يا ادى م لا اللتغيرات اللالية ،  ادى ت ق "هال طد -
الار ض ،  الودا ع اللصراية ،   طعمر ام  إجلالالاإلصدار   عسعار األسزق    الم دات ،   
 ،4االازيار الشاما اال ال  ات اللالال   ال ادي"
عازا تالة طلس عسواق المورصات    إلى اإلضااة  "اازيار  اسع ال طاق اال ال  ات اللالال ال ادي ، -
عسواق اال تلان اال الد لة معي ة ع  م لواة مم الد ل   طكلم لطورطزا اال عثارها ادى االقتصاد 
 ،5الحاياال "
"تالة التدهور الحاد اال األسواق اللالية لد لة ما ع  م لواة مم الد ل  التال مم عبرز سلاطزا  -
دال اال عدال مزامه الر يمية   ال ي ي عكس سدما اال طدهور كمير لفئة اشا ال  ات اللصراال اللح
العلدة ،   عسعار األسزق ملا ي تج ا ه آثار سدمية ادى قطاع اإلاتاج   العلالة   ي  ق ا ه إاادة 
 .6طوز ع دلول الثر ات ايلا بيم األسواق اللالية الد لية"
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 أنواع األزمات المالية: .2
 اآلطيةاللالية التال تدثت اال كثير مم الد ل ا دها ال طخرج اال األاواع  األزمات إلى الرجوع 
 : إجلاال
 أزمة النقد األجنبي : .1.2
ه لات اللضاربة ادى الدة  إتدىاال ال اد األج مال ع  العلدة ، ا دما طؤدي  األزمةطحدث      
هموط تاد ايزا ، ع  طرغق الم ك اللرك ي ادى الدااع ام  العلدة  إلىطخفيض قيلتزا ع   إلىبدد ما 
 بميع ماادير ضخلة مم اتتياطاطه , ع  راع سعر الفا دة ب ممة كميرة .
  يلي   عض اللحدديم اال األزمات العلدة ذات الطا ع الاديق ع  " الحركة المطيئة " ،  بيم      
  االرطفاع  اإلافاقاال  اإلاراطمدغ ذر طزا  عد اترة مم عن األ لى ط إذعزمات ذات الطا ع ال ديد ، 
 طخفيض قيلة العلدة . إلىالحاياال  لا ال يؤدي اال ازاية 
عما اال الحالة الثااية اان الادق ال ي ي تاب اللمتثلر م  شأن جدارة اللي اايات ل  ل مزق مم 
ق اللالية   الرعسلالية األكثر االقتصاد " سوال كان ااما ع  لاصا " يلكم عن يؤدي اال م اخ األسوا
 الضغط سر عا ادى سعر الصرف.  إلىطحررا   طكامال 
 األزمة المصرفية:  .2.2
طحدث األزمات اللصراية ا دما يكون اادااع اعدال ع  محتلا ادى سحب الودا ع مم إتدى    
الم وك ، ع  إلفاق الم وك اال قياسزا  إيااف قابدية الت اماطزا الدالدية لدتحو ا ، ع  إلى إرغات 
راية الحكومة ادى التدلا لل ع ذلك بتاديق داق مالال  اسع ال طاق لدم وك ،  طليا األزمات اللص
االستلرار  قتا عطول مم عزمات العلدة ،   لزا آثارا عقصى ادى ال شاط االقتصادي .  قد  إلى
كاات األزمات اادرة امميا اال الخلمي ات ع  المتي ات  ممب الايود ادى رعس اللال  التحو ا ، 
  لك زلا عصمحت عكثر شيواا م   الممعي ات   طحدث  الترادف مع عزمة العلدة .
 الديون :أزمة   .1.2
ا دما يتوقف اللاترض ا د المداد ع  ا دما يعتاد اللاترضون عن  إماطحدث عزمة الديون     
التوقف اال المداد ملكم الحد ث  مم ثق يتوقفون اال طاديق قر ض جديدة ،   يحا لون طصفية 
 الار ض الاا لة .
ا عن اللخاطر اللتوقفة  قد يرطمط عزمة الديون بديم ط اري )لاص( ، ع  ديم سيادي )اات( ، كل
هموط تاد اال طدااات الرعس اللال  إلى أن يتوقف الاطاع العات ام سداد الت اماطه .  قد يؤدي 
 الدالا   الى عزمة اال الصرف األج مال . إلىالخاص 
 :  1929أزمة الكساد العالمي  .3
االازيارات  % ، ثق طوالت19"هال هموط عسعار األسزق اال سوق اللال األمر كية ب ممة تعريف : -
اال عسواق اللال ادى احو ما لمثت عن امتدت آثاره  شراسة ادى جااب الحاياال لالقتصاد 




األمر كال ،   ما طمعه مم اازيار اال تركة اللعامالت االقتصادية اال االقتصاد األمر كال 
 طلثدت م اهره اال : 
 ،7"1932اات ارطفاع معدالت المطالة لتصا توالال ثدث قوة العلا األمر كية اال  -
" اتتالل اليق  اضطراب مفاجئ مس الموق اللالية  اال المورصة ايو ورك مممما اازيار شمه  -
اازيار األسزق األمر كية تمب  إلىطات اال مع ق الاطااات االقتصادية ال ي  عدى  بد ره 
مع بدل هموط تاد    1929-1921% بيم اامال600ب ممة  Dow joncsمؤشر دا جوا  
% مم قيلته .   89، ااد دا جوا  1929عكتوبر   24ااخفاض شديد بداية مم يوت الخليس 
، جعا الم ك االتتياطال الفيدرالال يراع  1932عرضية الزموط اال طلوز اات  إلىا د  صوله 
اعت الحكومة األمر كية التعر فية ال لركية سعر الفا دة لحلاية الد الر   قاادة ال هب ، ايلا ر 
 . 8  تاا ت ادى اا ض اال اللوازاة العامة"
 ارتبطت األزمة االقتصادية بطبيعة النظام الرأسمالي : .1.3
: ابتدلا مم الحرب العاللية األ لى ، ارف اإلاتاج االقتصادي  صعوبة التسويق الداخلي  .1.1.3
عسلالال   طادت التا يات  األساليب . اال اللاابا األمر كال ططورا سر عا  فعا ط ايد التركي  الر 
 طضخق اإلاتاج .  إلىبوطيرة  طيئة ملا عدى  إالاالدلا الفردي األمر كال لق ي لو 
: عاادت الد ل األ ر بية ب ال اقتصادها ،  عصمحت ط ااس الواليات  صعوبة التسويق الخارجي .2.1.3
قت ط ايدت الل اتلة اليا ااية ، اال ظا اللتحدة األمر كية اال األسواق الخارجية ، اال افس الو 
 ااتشار الل اامة األج مية عل ت الد ل الرعسلالية  الحلاية ال لركية لفرض قيود ادى الواردات 
: عمات ااتشار اكرة االزدهار األمر كال   ط ايد اللضاربات اللالية اال بورصة  مضاربات البورصة .3.1.3
ارطفااا كميرا الى درجة عازا ااقت مداليدزا   ل ستر ت اال ايو ورك ،ارات األسعار األسزق 
 اللماهليم. إاالس،اكاات ال تي ة هال 
 :  1929أسباب األزمة االقتصادية لسنة  .4
I.4  اتي ة لتدهور االقتصاد األ ر بال  1929   1922"تاق االقتصاد األمر كال ااتعاشا ما بيم س وات
عساليب العدلية اال اإلاتاج )الليك ة الحديثة ،  إطماعمم جزة   ازدهار الص ااة األمر كية  ممب 
لطوط اإلاتاج الت ليعية ، ط ليط اإلاتاج   غيرها ( ،   ك لك  ممب طوار رؤ س األموال   
 الثر ات الطميعية   الموق االستزالكية الواسعة ، 
ااتشرت اللضاربة دالا المورصة   ارطفعت عسعار األسزق  صورة اصط ااية  لمتوى ال  2.4
اشى مع ططور اإلاتاج االقتصادي ملا طممب اال ارض مت ايد لألسزق   لاصة يوت الخليس يتل
، تيث اازارت األسزق اال بورصة   ل ستر ت األمر كية   عدى ذلك 1929عكتوبر  24األسود 
 عزمة مالية   اقتصادية    خاصة  عد ااخفاض األجور   االستزالك ، إلى
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سحب عموالزا مم ع ر با اتأثر االقتصاد األ ر بال  إلىالم وك األمر كية ملا داعزا  إاالس 3.4
 9  ااعكس ذلك ادى ممتعلراطزا اأصمحت األزمة االلية"
 :   1929المدارس الفكرية االقتصادية المعاصرة لألزمة االقتصادية لسنة  .5
طفرة كميرة مع ظزور اللفكر االقتصادي " م   ال صف الثااال مم الارن الثامم اشر ، شزد ادق االقتصاد   
" آدت سليث " ال ي  ضع ع لى الدم ات التال ساهلت اال ب ال ادق االقتصاد الحديث  جعده ادلا م فصال 
ب اطه ام  اقال العدوت   الل االت المحثية .ثق جال  عده " جان  اطيس ساي " صاتب قااون األسواق الشزير 
ا عن ا مى طمعا داايد ر كارد  صاتب قااون اللي ة ال ممية اال قمق  يلك   ) العرض يخدق الطدب( .  ال
ا ر ات الت ارة الد لية ،   غيرهق الكثير م مم ر اد اللدرسة الكالسيكية ال يم لدفوهق ،سوالا عكلدوا طر ق 
 الدااع ام الحر ة االقتصادية   اقتصاد الموق ، ع  ااتاد ا ه ه ال  ر ة .
 سيكية اال اااط التالية : يلثا اتاج اللدرسة الكال
 . النظرية االقتصادية الكالسيكية : دور الفرد 1.5
يرى الكالسيك عاه مم لالل سعال الفرد لتحايق مصدحته الشخصية الخاصة سيحاق ب لك اللصدحة العامة 
ا عاااال  طمعه ،لكم ذلك ليس سيئ اإلامانكلا عشار الى ذلك مفزوت اليد الخفية آلدت سليث تيث يرى عن 
 ضر رة ، اال  ار ال ي يميع الدحق ال يفعا ذلك ب ية طواير الدحق الطازج لد اس  أسزا طر اة لكم دااعه 
األساسال هو الحصول ادى عقصى ربح مم الدحق ال ي يميعه ،  ه ا األمر هو ال ي يداعه لدع اية  المدعة 
   طاديق الدحق الطازج لد اس .
 ليع لتحايق اللصدحة الشخصية ، رع ا  عن الفااديم االقتصادييم الكالسيك  معال ال إيلان مم اتاج    
)اللؤسمات   الشركات ، مثال ( اال سعيزق لتحايق عقصى استفادة ملك ة اان ه ا يتكفا بتوجيه اللوارد 
اللتاتة احو عاضا استخدات ملكم لزا ،  بالتالال يمتفيد االقتصاد م زا  أقصى كيفية ملك ة   طتحاق 
 امة .الل فعة الع
 النظرية االقتصادية الكالسيكية "دور السوق ":  2.5     
يرى الكالسيك عن كا األسواق )عسواق المدع  الخدمات ع  سوق العلا( طمودها الل اامة الكامدة تيث      
عقا تد ملكم،  إلىطع يق عرباتزا الكدية ات ا ه ه الل اامة بتخفيض التكدفة  إلىطمعى كا اللشر اات 
الحر  شر طزا األربعة التال ذكرااها،   تالة الل اامة الكامدة كلا ططرق ا لزا اال تديث ا ام الموق الت اامال 
 طحاق عادى ااادية لألسواق التال طصمح ما عن طحاق الشر ط، ادى طحايق الرهان االقتصادي.
ممدع تر ة األسواق   اااديتزا ليس مرطمطا ااط  األسواق الدالدية القتصادها با األمر ي طمق عيضا     
ت الت ار ة ام طر ق االستيراد   التصدير ، اكان اتاج ادى األسواق العاللية التال ط ري ايه التمادال
اال اللدرسة االقتصادية كآدت سليث ع  داايد ر كارد  امر  ا ر ة اللي ة ال ممية ي صب تول   االقتصادييم
طحاق ايه شر ط الموق الت اامال ، كشيوع  إطاتة التك ولوجيا اللمتخدمة لد ليع مع  إذاعن الموق العاللال 
صول اديزا د ن قيود للم يرغب اال شرا زا مم ه ه  األسواق ، سي تج ام ذلك م اامة بيم إمكااية الح
طق  اإذامختدف الد ل تيث طتخصص كا  اتدة م زا ايلا طلتدك ايه مي ة اممية مااراة  غيرها مم الد ل 




ار ة ترة بد ن ه ا اان الموق يدعب د ره عيضا اال طحايق الل فعة ل ليع الد ل التال طعتلد ادى طمادالت ط 
 قيود . 
 للنظرية االقتصادية الكالسيكية "دور الدولة ":  3.5
كان العلا الحر لألسواق يتلي   الفاادية التال طحاق الل فعة لد ليع اي ب ادي ا عن  إذا:  المبدأ البسيط  
 ادع األسواق طاوت بد رها الطميعال .
اال عضيق ال طاق .كت  يق اللدكيات ،  طاديق  إالي  لز ا اعدى الد لة عال  طتدلا اال ال شاط االقتصاد   
لدمات التعديق ،   الشرطة  الاضال ، الدااع ام سيادة  الد لة مم التزديدات الخارجية  غير ذلك مم 
طخدت ام األسواق ستفمد الدزا الطميعال الفعال  شكا قد يزدد تد ث  إذااألالال العامة . االد لة 
.  بالتالال اال يوجد شالل  إليها ر اد اللدرسة الكالسيكية عاضا ما يلكم الوصول الل اامة الكامدة التال يراه
عاضا طمتطيع الد لة عن طادمه لالقتصاد . اديه اأقصى ما يلك زا طحاياه هو عن طكون " سكرطار ه " لرجال 
ا يزيئ الل اخ األالال طماادهق   ط لا لزق العامات   طوار اآلمم دالا المالد   طحلال تد دها الخارجية م
 الالزت لايات العلديات االقتصادية دالا الموق . 
 للنظرية االقتصادية الكالسيكية " دور النقود":     4.5
ار ق آلر ، عي عا ا  إلىعما ال اود ازال  ال ممة لدكالسيك م رد "اربة ل اا قيق الل ت ات " مم ار ق      
اال اود  سيدة   ليمت غاية ، االغاية افمزا هال الحصول ادى امتخدمزا لتمزيا التمادالت بي  ا ،  بالتالال 
 المدع   الخدمات الستزالكزا  طحايق الل فعة ، ع  استثلارها ل لع الثر ة .
 مم ه ا الل طدق ، اان الطدب ادى ال اود يكون إلطلات اللعامالت الت ار ة ااط ، بالتالال ازو مشتق مم 
طفع الطدب ادى المدع  الخدمات يرطفع الطدب ادى ال اود عيضا ، ألن الطدب ادى المدع  الخدمات .اإذا إر 
  ظيفة ال اود الوتيدة هال الوساطة اال الدية التمادل.
 نظرة الكالسيك للثروة :  .5.5
يثلم الكالسيك اللوارد االقتصادية لدد لة كااة مم العلا  رعس اللال   األرض   ك لك األالال الحرة   
، با   اهتلوا  التمادل الت اري الد لال  إاتاج، اضال ام جليع األاشطة االقتصادية مم زرااة   ط ارة   
اية اال ا رهق طتلثا اال المدع االستزالكية ،   رع ا عن كا ذلك يمزق اال ط لية ثر ة األمة ، ل ا االثر ة الحاي
 10  االستثلار ة ، ال اال كلية ال اود التال يلدكزا الفرد ". 
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ا ر ة ام تاالت الكماد.  ليس  إلى" كان مم الملات الكميرة  اللزلة لد  ات الكالسيكال ااتااره 
كماد .  كاات  إلىذلك ممتغربا ألن ه ا ال  ات كلا رعي ا ، يمت  د  طميعيته اوجود عسماب طؤدي 
طدك هال ال تي ة االقتصاد مم طداال افمه هال تالة العلالة الكامدة .   إليزاتال التوازن التال يعود 
التال مم اللحتوت عن طؤدي إليزا التحركات اال األجور  األسعار .ثق كان ه اك "قااون ساي "  مم 
الواضح عن الكماد هو  قت طتكدس ايه المدع لعدت  جود سدع كثيرة  لا يت ا ز العرض الل اسب ، 
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هو ااص اال الطدب ، الل د ؟  لكم ادت  جود اللشتر م  إاتاج طضخق اللخ  ن ، مم ال ي يود 
 قد افى "قااون ساي " اال ع ضح امارة ادى عن ذلك ال يلكم عن يحدث .  ال يلكم عن يؤمم  غير 
ذلك غير ال زدة . كا الماتثيم االقتصادييم ذ ي الملعة الحم ة يعراون عاه يأطال مم اإلاتاج اال 
،  بطر اة ع  علرى اإن ذلك  عي  قت طداق الاوة الشرا ية التال هال  طميعتزا كااية لشرال ما ي تج
التداق ي فق سوالا مماشرة  شرال المدع االستزالكية .ع  إذا طق ادلاره مم عجا إستثلاره اال إاشال 
 اللصااع   رعس مال التشغيا .
 مم كا ه ا كاات ه اك اتي ة علرى  اضحة هال ، عاه ال يلكم عن يكون ه اك االج الكماد ، ألاه 
ااألطمال ،مزلا بدغت شزرطزق ليس لديزق االج للرض ال يلكم عن يوجد ممتمعد ادى عساس ا ري .
"11. 
 :1929لمواجهة األزمة االقتصادية  1992-1899نظرية فريدريك هايك   .1.6
د رة ط طدق  م لواة مم د رات ،كا إلىtemps de d'économie    le"يامق هايك  قت االقتصاد 
مم االزدهار ثق ط تزال  أزمة ، كلا عاه ياول األزمة ليمت تادث ،  إالا هال اتي ة  جود لدا اال 
 طفااا مكواات ال  ات االقتصادي كلا طلي  طحديا هايك  لا يدال : 
 –مؤثرات إي ابية –كا مرتدة مم مراتا االزدهار بدعت  ل لواة مم الحوادث االقتصادية اإلي ابية 
داع التك ولوجال، لدق عسواق جديدة، طخفيض التكاليف ال لركية.ه ه الحوادث غير متوقعة يتق كاإلب
 اديه يتق  Système Des Prixم لواة مم اللمتثلر م ام طر ق ا ات األسعار  إلىطحو دزا آليا 
ي ه ه األسواق التال طلثا ارص  ال ممة الى اللمتثلر م األمر ال  إلىاطخاذ قرارات  خصوص دلول 
ال ي يتضااف اال ه ه األسواق ال ي ي  ر  Surinvestissementاال االستثلار  اإلاراط إلىيؤدي 
ا ه التضخق اال الار ض .ادلا عن اترة االزدهار قد ططول  طت ايد اممة الار ض لالل ه ه ألليرة ، 
الل ه ه األلطال االستثلار ة التال طلت ل إصالحاألمر ال ي ي  ر ا ه عزمة  التال طكون مم عجا 
 الفترة " .
 هال الحدول األزمات ؟. ما
يرى هايك ار در ك عن ي ب االات ار مم عجا الخر ج مم األزمة  تدها د ن التدلا اال األسواق  
  12ألن األزمة هال بداية جديدة لدد رة االقتصادية." األزمة هال ج ل مم ال  ات االقتصادي "
:1929االقتصادية األزمةة لمواجه 1964-1883نظرية جون ماينارد كينز  2.6  
يرى جود ماي ارد كي   الركود ادى عاه :" ال يتحاق التوازن التداا ال اال االقتصاد الوط ال ،   البد مم  
 الحكومال إلاادة التوازن. اإلافاق جود الد لة التال طمتطيع التدلا امر 
اتاج تتى يصا للرتدة التشغيا ز ادة اال م اصب الشغا  اإل إلىالحكومال يؤدي  اإلافاقإن اإلاراط اال    
الكدال يؤدي ل ادة  اإلافاقالكدال يؤدي تتلا لدركود،  كا ز ادة اال ت ق  اإلافاقالكاما  باللاابا اإن ااص 
 اللتكررة اال التدلا الاومال طعادل ت ق اللضااف ال ي يشكا مادوب الليا الحدي لإلدلار.
 :  إلىطرجع عسماب الركود ا د كي   




 ت ق اإلافاق الحكومال  ذلك ا د ااعدات طوار مصادر التحو ا   استخدات سياسة ااكلاشية، إاخفاض ✓
 ااخفاض االستثلار، إلىارطفاع سعر الفا دة يؤدي  ✓
ال اطج الوط ال ، األمر ال ي يؤدي الى  طراجع ت ق التلو ا لداطاع  إلىطاييد ت ق التمديف  ✓
 . 13الخاص"
ال  ر ات التال ط درج  اال طفمير األزمة االقتصادية الرعسلالية طحت  "عقات كي   ا ر ته التال طعتمر مم   
 اب ااص االستزالك ، إذ يعتاد عن االستزالك يحدد اإلاتاج اال الوضع االاتيادي لدل تلعات الص ااية 
الحديثة ،  ليس العكس )كلا كان يعتاد الكالسيكيون مم لالل ماولة جان  ايت ساي "مم عن العرض 
لخاص " ( ،  إن الرعسلال إالا يتكون ليس اتي ة الليا لإلدلار ، با است ا ة لدطدب ال اطج يخدق طدمه ا
ام استزالك الحالال ، ع  االستزالك اللتوقع .   يمت تج  أن التدابير اللتخ ة إلاادة طوز ع الدلول  الشكا 
إلثمات ت ته طدك اددا مم  ال ي يراع الليا االستزالك ، قد طكون مواطية ل لو رعس اللال ،  ااتلد كي  
 الفر ض يلكم التصارها  اآلطال : 
با  كركم مم عركان  إن ادت طدلا الد لة اال الحياة االقتصادية كتعمير ام الديمرالية ، ✓
 الفكر الرعسلالال يلكم إزاتته ،  اصده ام ال  ات الرعسلالال ،
 إن الرعسلالية اال جوهرها ا ات دالدال، ✓
إمكااية الرعسلالية االتتفاظ  الرلال مم لالل طوجيه استثلاراطزا إلشماع الحاجات االستزالكية  ✓
 )سكاازا (،
ا يتضل ه مم ا اصر افخ اال التمدح ، الحر ب ،   امكرة االقتصاد  كا م إلىالتدليح  ✓
 الت زي  العمكري ، م طداا مم د ر الحرب العاللية األ لى اال راع امب العلالة 
 14 الدلا ."
 :2008األزمة المالية العالمية  .2
مم عا ف األزمات  2007" طعد األزمة اللالية العاللية التال اصفت  االقتصاد العاللال م   عغمطس    
للية  عد عزمة الكماد الكمير ،  طأطال لطورة  ا ف ه ه األزمة كوازا ااطدات مم االقتصاد االقتصادية العا
 14األمر كال ال ي يشكا الوه محركا ل لو االقتصاد العاللال ،ااقتصادها هو األكمر اال العالق  ح ق يمدغ 
 إلى.ه ا  اإلضااة  الت ارة الد لية إجلالال% مم 10طر ديون د الر ،   طشكا الت ارة الخارجية عكثر مم 
 . 15% مم الميولة العاللية"60عن الد الر األمر كال يشكا ماال ياا ام 
 
 :2008تعريف األزمة المالية -1
-"هال عزمة سيولة تدثت اال قطاع اإلقراض العااري ال ي هو عتد الاطااات اللصراية )الت اري  -
الواليات اللتحدة األمر كية.  عدى ااص الميولة    اااري (اال–االستثلاري –الص ااال -ال رااال
ادت الادرة اللارضيم ادى سداد قر ضزق الى ا   اللصارف اللارضة ام طمديد الت اماطزا، ملا 
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ممادرة  إلى(  Fédéral Reserveاضطر المدطات ال ادية األمر كية ) االتتياطال االطحادي )
طار ما،  كاات األامال  2007صراال  ذلك م   بداية لضخ ماادير كميرة مم الميولة اال الاطاع الل
مديار د الر كا اترة عسموع ع  عسموايم،   لكم د ن جد ى إذا  40-20طتوارد ام ضخ ما بيم 
األسواق اللالية .إذ عن الصعوبات التال  اجزت اللصارف  إلىعن ااتادت  إلىاستلر طفاقق األزمة 
الزموط اال  إلىما ر كميرة ملا داع  أسزلزا ل إلىاإلاالس ع  التعرض  إلىعدت بمعضزا 
المورصات . ب لك ااتادت األزمة  الى األسواق اللالية التال شزدت هموطا ممتلرا   صعوبات كميرة 
  غداة اازيار ب ك )ليلان براذرز( ال ي هو عكمر مصرف استثلاري عمر كال ، ااف رت األزمة   
األسواق األ ر بية،  اليا ااية  اآلسيو ة  إلىادت العد ى بدعت  االازيارات طعصف  أسواق اللال،  ااات
"16 
  :2008أسباب األزمة المالية -2
األزمة اللالية العاللية عساسا كلشكدة مصراية استثلار ة مالية عمر كية  حتة ، ات ت ام شطط  "  بدعت  
ه ه  إاتاج  ط ا زات كميرة للمادئ اإلدارة الحكيلة للخاطر اال تلان اال سوق الرهم العااري ، شارك اال 
سماب األزمة اللالية   مؤسمات مالية . لعا عهق ع Mortgage brokersاألزمة   طفاقلزا سلاسرة ااار 
  شكا عكثر طحديدا هال اآلطية : 
األسواق اللالية  الميولة  إغراقممتو ات متداية جدا    إلىطخفيض معدالت الفا دة اال عمر كا  ✓
% اال 6.5تيث ااخفض معدل الفا دة التأشيري ادى الفيديرال ل دز مم  09/11/2001 عد 
.الد الم ك  2006% اال 0.25ى تت الرطفاع، ثق ااد  2003% اال 1 إلى 2000آب 
طخفيض معدل الفا دة ه ا مع بداية األزمة الرهم العااري اال ال صف  إلىاللرك ي األمر كال 
 % تاليا ،0.25 إلىطدر  يا  2007الثااال مم اات 
ال شع  الطلع  االتتيال مم قما  عض سلاسرة الار ض العاار ة،  ب وك اإلقراض العااري ،  ✓
ب وك االستثلار ،  شركات  ساطة األ راق اللالية الكميرة ، اللمتثلر م اللصارف الت ار ة ، 
)ص اديق االستثلار ، ص اديق التاااد ، ص اديق التحوط (  شركات التأميم. استغا الملاسرة 
إلغرال  2005-2002الار ض العاار ة  اللصارف االاخفاض اال معدالت الفا دة اال الفترة 
تلااية كااية لالقتراض لشرال م ازل ، تتى سااد هق عتيااا    عدق ال اس ال يتلتعوا   دارة ا 
اللصارف بت   ر دلدزق ليصمحوا مؤهديم ألل  قر ض اااري مم اللصارف .كاات عقماط 
الارض الشزر ة ضلم إمكاايات عصحاب الميوت ال دد طاللا  ايت معدالت الفا دة ادى 
الفا دة تتى ارطفعت الفوا د اللم دة ادى ارطفعت معدالت  إنممتواها الل خفض .  لكم ما 
الار ض العاار ة  ازدادت األقماط الشزر ة ادى الار ض العاار ة  لا يت ا ز إمكاايات 
عصحاب الميوت اتوقفوا ام التمديد   طحولت الار ض العاار ة ادى مي اايات اللصارف الى 
 ارضزا اال الل اد  Foreclosuresمصادرة الميوت  إلىقر ض متعثرة .  ل أت اللصارف 
 طدهور عسعار العاارات  شدة. إلىالعد ال لتمزيدزا ما عدى 




الز دسة )االبتكارات ( اللالية التال طلك ت اللصارف مم بيع  /ع   طم يد  )طور ق(  ✓
Sécurisation  قر ضزا العاار ة  إصدار مشتاات مالية معادة جدا  ضلااات ادى شاكدة
( ،  طأميم الار ض العاار ة  /ع   Collateralized Debt Obligations (CDOس دات 
 Credit Default Swapsالم دات الصادرة ا زا ) ضلااتزا( لدى الشركات طأميم مم لالل 
(CDS.) 
هال امارة ام س دات ااط ة ام إاادة هيكدة محااظ قر ض العاار ة   مصدرة  ضلااة  (:CDOالـ)
ه ه الار ض   طعتلد ال دارة اال تلااية لز ه الم دات ، بالتالال طعتلد  قيلتزا اال الموق ادى 
 اواية الار ض العاار ة  استلرار ة طمديد الداعات اديزا .
طخدفت الار ض  إذايق  عرباح ليالية لدلضاربيم هال امارة ام رهااات طملح بتحا(:CDSالــ)
 Insurance Contractsه ه الرهااات طأل  شكا ااود طأميم  Defaultedالعاار ة ام  الداع 
 ادى الار ض العاار ة ع  ادى الم دات الصادرة ا زا.  عبرمتزا مؤسمات مالية عمر كية كميرة.
  شركات التأميم   LEHMAN BROS ،BEAR STERNاشطت ب وك استثلار ر يمية مثا  
( اال الديات التم يد  التأميم  قد AIG (AMERICAN INTERNATIONAL GROUPكمرى 
ه ه اللشتاات اللالية " عسدحة الدمار الشاما اللالية " ، Warren Buferrداا اللمتثلر الشزير 
طر ديون د الر  58ب 2007الاا لة اال ازاية  CDSت ق ااود  Business Week قدرت م دة 
، 
طمو ق ه ه األد ات ) اللشتاات ( اللالية االية اللرد د ادى اطاق  اسع دا لا ممتثلر م  ✓
التحوط   ب وك مرك ة االلية    مؤسماطييم مم مصارف االستثلار   ص اديق التاااد  
م ص اديق سيادية اال الصيم  اليا ان   كور ا   ر سيا   ع ر با  د ل الخديج...الخ ( طدي
 اللمتثلر م ايزا  اآللف اللديارات، إلىاللؤسمات اللالية اللصدرة لز ه اللشتاات اللالية 
 ب ك االتتياط   SECغياب الرقا ة العامة مم قما هيئة األ راق   األسواق اللالية األمر كية  ✓
الفيدرالال األمر كال ادى الديات طلديد الار ض العاار ة   طأمي زا   طمو ازا لدلصارف   
 الص اديق بزدف ط  يلزا ،
اال طخفيض  Moody's Standard And Pour's Fitchاشا   كاالت التص يف اال تلااال  ✓
االمات التص يف لدلصارف   األد ات اللالية الصادرة ا زا اال الوقت الل اسب ما ع قف 
قرارات  صلات األمان يعتلد اديه اللمتثلر يم اال األسواق اللالية اال الدية التاييق ا د اطخاذ
 17االستثلار." 
 :    2008المدارس الفكرية المعاصرة لألزمة المالية   .3
،شعر بول  2008" تي لا كان ا ات اللالال العاللال ادى  شك االازيار اال لر ا اات      
 حرج   Robin Well's  قر  ته األستاذة ر بيم   د    paul krugmanكر غلان 
 ا يعت مان إاادة طمع مؤلفزلا اللوسوت ب" االقتصاد الكدال " كمير .ااالقتصاديان األمر كيان كاا
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Macroeconomic   بحمب ما ر ى كر غلان اال اللؤطلر ال ي اادطه الرا طة االقتصادية .
اال مدي ة عطالاتا اال كااون الثااال  American Economic Association AEAاألمر كية .
فصا الخاص  المياسة ال ادية   اللصارف   عمع ا ال  ر اال ال اإازلا، 2010ي اير مم اات 
الت ا عن ما كتماه اال ذلك الفصا ما ااد شالل م ه ي صف  الصواب    التالال ااد طوجب اديزلا 
إاادة كتا ة ه ا الفصا ب حو ج ري .ادى الصعيد األلر كاات الللدكة المر طااية الي ابيث الثااية 
ة  حيرة مصط عة :" ... لكم،  للاذا لق يت مئ اال امرة مأسا   2008قد طما دت اال لر ا اات 
.   كان االقتصاديون الل تلعون اال عطالاتا ! But why did no body forse thisبزا عتد  " 
قد ط اقشوا للدة ثالثة عيات ماهية الدر س التال ي مغال  ال  ر ة االقتصادية التال طمتخدصزا مم 
هال ال لاذج الصالحة للواصدة الماال؟ ،   ماهية ال لاذج التال ثمت ز فزا؟ ،  األزمة؟ ،    ما
الل اهج  إلصالح ماهية لصا ص ال لاذج اللمتامدية؟.   كلا درسوا الل تلعون المما الاو لة 
 الدراسية اال كديات االقتصاد األمر كال .
 :  2008تصورات بعض االقتصاديين المعاصرين لألزمة المالية 
  : joseph stiglizوزيف ستيغلس . ج1.3
قد عدان جوز ا ستيغدس ال  ر ة االقتصادية متزلا إياها  أازا قد ساهلت مماهلة عساسية اال لدق األزمة 
 اللالية األليرة ،  ذلك ألازا كاات األساس األيديولوجال لعلدية طحر ر األسواق مم التوجيه الحكومال .
الية األليرة الشكوك تول ارضية عساسية هيل ت ادى ال  ر ة  بحمب طصورات ستيغدس عثارت األزمة الل
الياا :ارضية عدت  إيلااااالقتصادية ألكثر مم قرايم مم ال مم   عمم بزا عاصار الكالسيكية اللحدثة 
–طحايق مصالحزق الخاصة  إلىسليث بوجود يد لفية طدبر الا األسواق   طاود امر سعال اللت ااميم 
طحايق عكمر لير    إلىالتوازن بيم اللصدحة ال اطية   مصدحة الل تلع ، عي طاود  طحايق التوااق   إلى
استغالل  إلىرلال لدل تلع ككا ،  ذلك ألن الل ااميم مم عاراد الل تلع طؤدي اال ازاية اللطاف 
 اإلمكاايات اللادية اال الل تلع  صورة رشيدة   اقتصادية .
 :  Benjamin Fridman. بنيامين فريدمان 2.3
عن الكثير مم االقتصادييم ال يدر سون العالق  إلىقد عشار اال رتاب مؤطلر الرا طة االقتصادية األمر كية 
ك فه با يصور ن العالق ال ي  يتل ون العيش اال رتا ه ،  هك ا طور هؤالل االقتصادييم  ال ي احيا  اال
الاذج ا ر ة محموكة الز دسة  غاية اال التألق الل ز ال ، لك زا زا فة اال طصو رها الى العالق الاا ق اعال ، 
كلا كان مم اصيدة ادوت  اعدق االقتصاد ي تلال الى العدوت االجتلااية  ال يلكم اصده ا زا   التعاما معه
الفي ال .   رى ب ياميم ار دمان عن اهتلات ال  ر ة الكدية ،  المياسة ال ادية اال اللاات األ ل ، عي طركي ها 
ادى ممألة قيلة ال اود   األسماب التال طحف  األاراد التتفاظ بزا   ما سوى ذلك مم مما ا علرى اديدة 
طر. ال ي كان يدب اال األساس ، التال طاوت اديزا عسواق اللال اال ، قد ت ب ام االقتصادييم تاياة الخ
الد ل الص ااية .   ان الواجب يحتق ادى االقتصادييم عن يأل  ا  االاتمار عن األاراد   اللشار ع ال 
 يتخ  ن الارارات الرشيدة ، اال الكثير مم األتيان .




كاات ال  ر ة االقتصادية قد دعبت ادى االاطالق  ذااإ  عن األسواق اادرا ما طتصف  االستارار   التوازن . 
اإازا عممت اآلن مطالمة  أن طتخدى ام  مم طصور ي اق عن األسواق طليا لدتوازن اال الحاالت العامة ،
 الوضع التوازاال . إلىه ا التصور كدية ،  عن طأل   االاتمار عن ه ه األسواق اادرا ما طليا 
 : George Akerlof. جورج أكرلون 3.3
استعار جورج عكرلوف مم كي   مصطدح " الغرا   الحيوااية "،  جعا م ه ا وان  لؤلفه مع عستاذ االقتصاد 
  يمتوجب اقتصاديان اال مؤلفزا  2009س ة  animal spriteر برت شيدر  ع وان  Yaleجامعة يال  اال
يفترض ب ا عن ا طدق مم الل اتال   2008ه ا ، ا ر ة كي   اال الغرا   الحيوااية ،ايؤكدان عن طغيير األزمة 
التفاؤل ادى ب ال المشر ، ال فمية،  التال طميطر ادى متعامديم اال األسواق  عن األ   إاتمار عن سيطرة 
يداعزق ألن يمتثلر ا   يات وا  األ راق اللالية اللماكم ، مت اهديم ما إذا كاات ه اك عسماب موضواية 
طمرر الر ح اللتفا دة   الديات الشرال اللت ايدة.   إذا ما رعى هؤالل األاراد عن الواقع الما د ال يمرر  أي 
بزا األموال الل كورة ، اإازق يحا لون بيع ه ه األصول  التخدص م زا  تال مم عتوال األسعار ال ي اقت وا
 أسرع ما يكون  بز ا اللع ى اإن طدهور ال شاط االقتصادي ال ي عكس اال اازيار ال لو االقتصادي ااط با 
 18  اال اازيار افمال ا يق عيضا." 
 :2008الحلول المقترحة الممكنة لألزمة المالية  -4
إطماع سياسة مالية  إلىدول علرى ألزمة الرهم العااري اادى بزا  عض االقتصادييم إضااة "ربلا يوجد ت   
    األارادطوسعية متلثدة اال ز ادة اإلاااات   الل ح الحكومية لدلؤسمات اللالية  الشركات اإلاتاجية 
سع اال م ح اال تلان ، طخفيض الضرا ب ،  إطماع سياسة اادية طوسعية متلثدة اال ز ادة الكتدة ال ادية  التو 
   طخصيص عسعار الفا دة  شكا غير ممموق ،  مم ه ه الحدول : 
 منع تداول سندات الرهن العقاري:  .1.3
"  إن م ع طدا ل س دات الرهم العااري سيحصر اطاق عي عزمة ،   ب لك سوف يتوجب ادى اللصارف    
طمتطيع عن طلول الم دات الرهم ال ديدة  االستثلار ة عن طلول ه ه الم دات مم اللواردها الخاصة ،  لم
عصولزا  إلىااخفاض اممة ديون ه ه اللؤسمات  إلىمم لالل طور ق س دات رهم قديلة ،  ه ا ما يؤدي 
 .19الللدوكة  بالتالال ااخفاض مخاطر اال تلان"
 تأميم المؤسسات المالية أو تركها تواجه مصيرها:  .2.4
"  ي ب طأميق جليع اللؤسمات اللالية  الشركات اللتعثرة ، ع  بمماطة طترك لخيار اإلاالس اتي ة لتعثر   
كلا كاات طفعا سا اا ،  طادر  اإلقراضس داطزا ،  طعود اللصارف اللؤملة لخدق األموال ام طر ق 
العاما المشري  الميااات اللحاسمة التاديدية بدال مم ال لاذج الر اضية ، يرى  مخاطر اال تلان ام طر ق
ه ا الحا مر اة عكمر لدلصارف اال طلدك الشركات األلرى اللدي ة لزا عيضا ج يا ع  كديا اال  عاصار
ا ،   ماابا قر ضزا اللمتحاة ،  ذلك قد يمااد اال إاادطزا لدحياة مم جديد.   بدال مم عن طعدم  إاالسز
يتلي  عيضا  أن كدفته ادى دااعال الضرا ب عقا مم االج ضخ األموال اال شراييم اللؤسمات اللالية ادى 
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شكا قر ض ع  شرال عسزق ملتازة كلا عاه معدوت التكدفة م   المداية ادى لالف الحا ال ي طم ته الحكومة 
ديدة لخيار التأميق داااا ام ال  ات الرعسلالال األمر كية .   إال عن لز ا الحا محاذير كثيرة م زا اللاا مة الش
مثا ه ه اللؤسمات .كلا عن طرك الشركات لخيار اإلاالس  إدارطزاالحر ،  ادت ضلان قدرة الد لة ادى 
يلكم عن يكون له آثار سدمية ادى االقتصاد ال يلكم الت مؤ  لدى شدطزا .االترا ط الشديد لدلؤسمات اللالية 
 . 20ة ت ق الكثير م زا قد يؤدي الى ظزور اتا ج كارثة اتي ة إاالسزا"بمعضزا المعض   ضخام
 تدخل الدولة إلصالح ثغرات األزمة المالية:  .3.4
 : 2008"مم عهق الخطط االقتصادية لعالج األزمة اللالية العاللية 
ااتلدت طدك الخطة ادى ضخ اللديارات مم ال ي يزات االسترلي ية ،  : الخطة البريطانية. 1.3.4
مديار د الر  50مديار د الر مم عموال الحكومة إلاااذ عكمر الم وك اللحدية  طواير  470 طادر  حوالال 
مم األموال دااعال الضرا ب لضخزا اال الم وك  ارض الميولة اللالية قصيرة األجا ادى الم وك  إطاتة 
طواير عرصدة جديدة كااية ل  ات مصراال مم عجا مواصدة  إلىموال ال ديدة لزا  اإلضااة رؤ س األ
 طاديق قر ض  متوسطة آجا . 
 .  خطة دول مجموعة البلدان الصناعية السبع الكبرى :2.3.4
 – ان اطفاا  زرال مالية   تكات الم وك اللرك ة اال د ل م لواة المددان الص ااية الممع الكمرى  هال )اليا
ك دا( ادى لطة إلاادة الثاة اال عسواق اللال اال –بر طاايا -اراما -إيطاليا – األمر كية اليات اللتحدة 
 العالق  طتضلم اال اااط التالية : 
اطخاذ إجرالات تاسلة   استعلال جليع الوسا ا لداق اللؤسمات اللالية الكمرى  هال طدك  ✓
،  ذلك بتلدك  إاالسزاعلرى  تيدولة د ن  سإاالتاالت  إلى إاالسزااللؤسمات التال يؤدي 
 تصص مم الم وك إلاادة الثاة اال األسواق اللالية ،
اطخاذ جليع اإلجرالات الاااواية لدتحر ك الار ض  األسواق ال ادية كال طتلكم اللؤسمات اللالية  ✓
 مم الحصول ادى سيولة   رؤ س األموال ،
طداق األموال لداق ال لو االقتصادي   إاادةواق اللال مواصدة التحرك مم عجا إتالل االستارار األس ✓
 العاللال .
 لإلنقاذ :  األمريكية. الخطة 3.3.4
 700سعت اإلدارة األمر كية إلاااذ الاطاع اللصراال مم لالل قيات الد لة  شرال عصول ها دة  ايلة    
دااعال الضرا ب  إلىمديار د الر مرطمطة  الرهون العاار ة بزدف طأميم لدلدلرات  األمالك العاار ة التال طعود 
عقصى تد ملكم  جالت الخطة  إلىلارات  تلاية اللدكية ،  طش يع ال لو االقتصادي ،ز ادة اا دات االستث
األمر كية لإلاااذ طتضلم عساسيات مزلة   هال اإلقراض ، طاأميم   الدمج لدم وك  اللؤسمات اللتعثرة 
ه ه اللؤسمات  إاااذ االقتصاد  الحيدولة د ن اازيار الاطاع اللالال  اللصراال  بالتالال اازيار  إاااذبزدف 
ال طزدف لدحد مم األزمة  ليس معال ة األزمة  عسمابزا مم لالل المحث االقتصاد الكدال ، ه ه الخطط ه




ام الحاياة  رال ه ه  االازيارات   طر اة إدارة االقتصاد  الل طدق الفكري الرعسلالال  ال ي يشكا اللحور 
 األساسال اال ال شاط االقتصادي الاا ق ادى ادمفة عن الد لة )طحكق   ال طلدك ( ع  ادى ممدعهق الشزير
داه يلر( إضااة لالقتصاد األمر كال الايادي لد  ات الرعسلالال  الاا ق ادى ممدع الخصخصة –_داه يعلا 
  21 تر ة الت ارة   طزليش د ر الد لة االقتصادي." 
III.  2008و أزمة المالية  1929نظرة تحليلية لتطور الفكر االقتصادي لألزمة االقتصادية  
زمة اللالية قد ططور بتطور ال  ر ات االقتصادية التال ب يت مفزوت األ إن مفهوم األزمة المالية : -1
كا جديد  ه ا مم  إليزاام طر ق طراكق العدق   ااد كا  اتدة م زا األلر ال ي  سماته لتضيف  
جزة ،  عما مم جزة علرى االلتغيرات االقتصادية  اللالية التال طحدث اال المددان  ممب ططور 
.ااد عضيفت التك ولوجيا التال غيرت   اإلامانما الوقت ، األرض الحضاري اللشزود بدع مم العا
مم معطيات اللعادلة االقتصادية .   اضال ام اللتغيرات التال يص فزا  كا اقتصادي  الا سماه 
هال علرى لزا آثر اال ططور الفكر االقتصادي.   يرى جون مي ارد كي   عن:" األزمات االقتصادية 
ام ااص اال االستزالك  لع ى ادت كفاية الطدب  ممب هموط الفعالية  هال طدك األزمات التال ط شأ
 .22الحديثة برعس مال"
"  قد ب ال ه ا التعر ا ادى عساس مولد األزمة االقتصادية الرعسلالية مع الص ااة الكميرة   بدقة عكمر     
األزمة   مازالت  عد اصف قرن مم قيات الثورة الص ااية ،   ادى مدى طعرف مم ما تال اات.   كاات 
طعلا ادى ه  الكيان الرعسلالال كا ادة س وات  بشكا مت دد  د ري يصا ايزا اإلاتاج  االستخدات اال 
امب طاترب مم اصف  إلىممتوى  اال ثق يعود    خفض مممما الكماد ال ي يصا  إلىاللراتا األ لى 
س الفالتييم  بفعا اللعااات الفار الطاقات اللئو ة ال شيطة ،   سط االاخفاض الشديد اال األجور  إاال
طدمير المدع ،  بالتالال طزدت ال زاز اإلاتاجال افمه ،  بي لا كاات األزمات  إلى الكماد ، يعلد الرعسلاليون 
الما اة ادى الرعسلالية طحصا  ممب ااص الغ ال ادى ااتمار عن ط اقص اإلاتاج ال رااال ،   التالال مرد د 
ا األ ل ألزمة ما قما الرعسلالية متلثدة تي  اك ب اص الايق االستعلالية با سمب العلا ال رااال يشكا األص
 Exchangeبا ااتمارها قيلا طمادلية  Use-Valueايض طدك الايق ،  لكم ليس  ااتمارها قيلا استعلالية 
Value "23 اللالية اال كتا ه  األزمة.   بيد عن االقتصادي بول كر كلان قد ارف 
The Return Of Depression Economics And The Crisis Of 2008 
 طحر ر اللالال اال اصديم : إلىعن سمب األزمات اللالية التال اصفت بمعض االقتصاديات ال اشئة يرجع 
 لمدمال بزا .التأثر ا إلىاأل ل هو : المياسة ال ادية اللرطمطة  اقتصاديات الد ل الكمرى األمر ال ي يؤدي 
،  مم لالل التعر ا يتضح  الح ق الزا ا 24عما الثااال هو : سعر الصرف اللعتلد اال ه ه المددان "
لدتغيرات اال اللعطيات االقتصادية  ك ا مصطدحات التال عطت ك تي ة لدتطور ال شاط االقتصادي   الت ارة 
عسواق االلية ليصمح الخطر  إلى الخارجية التال ربطت االقتصاديات مع  عضزا المعض   اتحت األسواق
   USAادى  آثرتقد  1929اد ى األزمة علطر  كثير مم األزمة  حد ذاطزا ، ااألزمة االقتصادية 
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 بعض ممتثلري األجااب اال بورصة   ل  ستر ت   لق طؤثر ادى المددان كامدة لعدت  جود طرا ط بيم 
التال طممح اال المحر ال  ات  2008لالية اقتصاديات ه ه الد ل   هال اكس عن صح الاول األزمة ال
 العاللال ال ديد .
 المالية و اقتراح حلول لمعالجتها: األزمةدور الوضع االجتماعي و الثقافي في تفسير  -2
 الوضع االجتماعي :  .1.2
: ااد ااتمر الكثير مم اللؤرليم اقتصاد الم وات األلير مم الارن التاسع 1933-1920"  ال ممة لدفترة 
العشر ال ي هيل ت اديه ص ااة الفوالذ  ال فط  المكك الحديدية ،اقتصاد الص ااة الثايدة ع  اصر 
لا امتازت ه ه الفترة برلال الص ااة الثايدة ،ايلا ااتمر العاد العشر  يات اصر اللمتزدك األمر كال .  ك
طضااف  إلىالل ارع  صورة اامة   ارطفعت عسعار الل ارع اتي ة الطدب غير اللمموق ، األمر ال ي عدى 
ثالثة عضعاف اال  عض الواليات ،كان االاطالق الص ااال  ال رااال اال ع ج طدك  إلىعسعار الل ارع 
الم وات ،االتظ ملا سمق كيف عن الشعب األمر كال كان يمعى مم لالل استيعاب االبتكارات ال ديدة 
." كلا  25التال يأطال بيزا األمر كيون اللمداون ع  مزاجر ن قادمون لألمر كا لالستفادة مم طدك ال زضة"
زر  التمو ق اال بداياطه لالل ه ه الفترة لدتر  ج الل ت ات  شتى عاواازا   قد عثر ه ا ال لو اللتواصا ظ
ادى تياة األمر كيم للا  اره لزق مم  دلا يحاق جليع الرغمات التال  صدت الى اللضاربة اال المورصة 
ادة س وات،   إلىلتال استلرت ليس الرجال ااط با تتى ال مال لالل ه ه الفترة لدتحايق مكاسب ليالية ا
عادى درجة مم الرااهية  إلىتيث قال الر يس ال لزوري هيربرت هوار اال عتد لطا اطه :"...إالا  صد ا 
 .26  اآلمان ، ملا لق يحدث مم قما اال التار خ اال عي مكان اال العالق "
تيث عدى الا   1929شركة جديدة اال المورصة بيم ماي   سمتلمر  60ااتتاح  إلىعدى ه ا األمر 
 23اازيار سوق اللال اال  إلىالمورصة  لفرده د ن طدلا الد لة لدحد مم التدااات اللالية م زا   إليزا 
األمر ال ي لق يتامده االقتصادييم اال بداية األمر ادى رعسزق طوماس الموات "الر يس  1929عكتوبر 
 الت في ي لدم ك مورجان "لالل ذاك الوقت .
 :  2008-2000 بالنسبة للفترة
ااتعاشا كميرا  ممب  ارة الميولة لالقتصاد األمر كال لالل الفترة  2001"شزد قطاع العاارات م   س ة 
 ااعكس ز ادة طدب ام العاارات مم قما اللواط يم األمر كييم ارطفااات متتالية اال  2001-2006
 هو عداى م    2003% اات1ب عسعارها  قد طداق ذلك االاخفاض اال سعر الفا دة .   تيث كان ياار 
العااري  شكا لاص تيث قدمت الحكومة  اإلقراضاألمر ال ي اامثق ا ه طوسعا با إاراط اال  1958اات 
قر ضا ميمرة  فوا د م خفضة لدشركات العامدة اال اإلسكان )شركات الرهم العااري (  لق ياتصر األمر 
غير اللؤم يم )طرطب ا ه ما يملى  الار ض الرديئة ادى ه ا،  با امتد ليشلا طيمير معايير إقراض تتى ل
بتاديق قر ض لدلؤهديم  اق قوااد  إجرالات موضواة مم قما  إالايلا  عد(. تيث لق يكم يملح مم قما 
شركات الرهم العااري ل أت الى بيع اللماكم  العاارات لألاراد  إنجزتال اإلقراض اال الموق الثااوي ، 
ا ره زا تتى طمديد عقماط الميع  طماى س دات اللدكية لدى ال زات اللارضة  فوا د  شر ط ميمرة مااب




ادى شرال العاارات بزدف المكم    االستثلار طو ا اللدى   ك ا  األمر كيون اتي ة ه ه التمزيالت عقما 
 اللضاربة  شكا  اسع . ازدهرت الموق العاار ة اال الوهدة األ لى   ااعكس ذلك االرطفاع قيلة األصول
العاار ة لدلاترضيم   ك ا قيلة عسزق الشركات العاار ة ،  بعد اترة طراجع الموق العااري ل درة الميولة لدى 
عاراد اللتعامديم،    ك ا لد تي ة ارطفاع عسعار الفا دة  ،  ااعكس ذلك ادى  مؤسمات العاار ة   اللالية 
 .27اازا مم اللشرديم اال الشوارع "ذات االقة ،اضال ام مصادرة العديد مم اللماكم ليصمحوا سك
 .  الوضع السياسي :2.2
 : 1945-1914بالنسبة للفترة  .1.2.2
إلى ز ادة طعداد المكان  دىبداية الارن العشر م ، ع األمر كية" إن التطور ال ي شزدت الواليات اللتحدة     
مديون طم س و ا (  هو ضعف اإلاتاج عللاايا الد لة الثااية االليا اال إاتاجزلا .  10 إاتاج الفحق   الحديد )
قوة االلية ططور ال  اة االستعلار ة ططورا  األمر كيةبيد عن ه ا ازدهار  التطور ال ي جعا  اليات اللتحدة 
لحصول ادى اللوارد األ لية   طوظيف رؤ س األموال قضية مم قضايا تادا ، جعا طصر ا المضا ع   ا
. لالل ه ه الفترة التال 28العاللية التال لق ي د الرجال المياسة تيالزا عية طر اة غير  امتالك ممتعلرات" 
غدب اديزا  التصادت  ال  اع بيم الاوى االستعلار ة تكق الح ب ال لزوري الواليات اللتحدة األمر كية  
ال ي كان يداب  اللضارب الصامت   قد عدت لمرطه اال م ال اللال    1923بر اسة كالفيم كولييج 
إلى عادى ممتو اطه،   1929-1920األالال إلى  اللماهلة اال راع  ممتوى الدلا األمر كال لالل الفترة 
  -كلا  جمد سياسة ادت طدلا الحكومة اال االقتصاد  قد سادت الااادة  
ازداد طادب الموق اللال لدف عبواب  المورصة ،غير  1929. اال سمتلمر  -ل ي يحكق  ل فمهالموق هو ا 
عن االقتصادييم عمثال : طوماس الموات" كمير شركال اال ب ك جال بال مورجان ، شركاه عكد عن الموق 
سوف يصحح افمه   عاه ليس ه اك دااال ألي طدلا تكومال اال المورصة .اازارت عسزق الميارات اال 
 لمداية ، ثق بدعت طدك عسزق اال الزموط ليعق الصلت دالا المورصة معد ا  تالة الكماد .ا
 : 2008-2000بالنسبة للفترة  -
" مع اازيار اللعمكر الشرقال بدعت معالق االافراد اال الميطرة ادى العالق   ارض الوذج األمر كال.       
اللزيل ة ادى الشؤ ن الد لية ،  بالتالال طق اتح مرتدة  اكان البد ألمر كا عن طؤكد لدعالق عازا الد لة األا ق
األمر كية  إاالن الر يس جورج بوش األب اال قيات ال  ات العاللال ال ديد ال ي  اإلستراطي يةجديدة مم 
يخدو مم اإلرهاب   يمعى لدعدالة  الل د مم األمم ،   تيح ألمق العالق شرقه   غربه   شلاله   ج وبه 
عيش معا  اام ات   طكرس اال ه ا عكثر مم قديق  كديل تون ، ال ي بيم سياسة ايلا يعرف عن ط دهر   ط
 إستراطي ية " االلت ات   التوسع " ادى عالدة ثالث هال الحفاظ ادى الزيل ة الحربية األمر كية اال العالق ، 
شكدت  2001ال اات  طحايق الرلال االقتصادي   طع     طر  ج ديلاراطيات الموق الحرة اال العالق. ا
 اليات  إلىعازا تلدت  إذاعتداث الحادي اشر مم سمتلمر بداية مرتدة جديدة اال طار خ العالقات الد لية ، 
 األمر كيةاللتحدة  اتدة مم عسوع األتداث اال طار خزا م   تادثة بيرل هاربر ، ااد بدغت الواليات اللتحدة 
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سة  العمكر ة  األم ية .    التالال  ضعتزا عمات مرتدة ضربة استزدات عبرز رموزها االقتصادية  الميا
صعمة كد لة ا لى   مزيل ة ادى ال  ات العاللال ،   اتي ة ل لك عاد ت الواليات اللتحدة الحرب  كا 
الوسا ا اللتاتة ادى ما  صفته  اإلرهاب العاللال   ادى كا مم له صدة ع  االقة  ه ع   أاكاره  ادى 
 خارجية األمر كية زمم بوش األب ادى عربعة ممادئ ر يمية هال ه ا قامت المياسة ال
 ، األمر كيةاستث ا ية الاوة العمكر ة  ✓
 الحرب االستماقية، ✓
 اشر األاكار الديلاراطية ، ✓
استخدات الاوة ،  ذلك لل ابزة عربعة علطار طلثدت  اإلرهاب العاللال  الد ل اللارقة   الد ل الفاشدة  ✓
  عسدحة الدمار الشاما .
إن دراسة ططور المياسة الخارجية األمر كية ما بيم الفترات الما اة طكتشف بوجود اترات متاطعة يلكم 
 صفزا  المراجلاطية ع   لرتدة استعادة الاوة يكون ايزا لشخصية الر يس  ال وااب ال فمية الوما للمتزا 
ق تول قضايا االقتصاد   األمم الخاصة اال ه ا الل ال ، ا راهق اال ه ه الفترة يكرسون مع ق اهتلاماطز
الدالدييم عكمر ملا يكرسواه لاضايا األمم الد لية. اير ن عن االهتلات  المياسة الخارجية يكون اال إطار 
لدمة اللصالح   اللتطدمات الدالدية ،   يت دى ه ا  شكا عكمر ا د الماسة الديلاراطييم .لعا عبرز مثال 
م بيا كدي تون    ارك ع باما تي لا  جه كال م زلا مم لالل عسدوبه ادى ذلك هال سياسة كال مم الر يميي
الليال لدحدول الوسط التال ط ال رضا مع ق األطراف ، معتلديم ادى اللفا ضات   االطفاقيات الد لية   
ميدزق احو العلا اللشترك طحت الل دة الد لية   رااية اللؤسمات الد لية اللشتركة كاألمق اللتحدة   
اإلا از  إلىل اطو .  يدعب الط الشخصية الر يس اللركمة مم م لواة مم الحاجات الللي ة كالحاجة تدف ا
الاوة   الميطرة د را هاما اال طحديد سدوك األاراد  بالتالال سدوك ص اع الارار الخارجال  إلى، الحاجة 
 29لدد ل ." 
  . أثر البيئة االقتصادية على تطور الفكر االقتصادي :2.2.2
ول االقتصاديون عن الفرد يامق دلده بيم االستزالك   االدلار ، اي فق ج لا مم دلده ادى شرال سدع "يا
سدع استزالكية   سدع  إلى إاتاجهاستزالكية ،  قد ي فق الدلا كده ،   دلر ما طماى   عن الل تلع يامق 
تاجاطزق ادى الضر ري  إشماعال إاتاجية رعسلالية .    ؤكد االقتصاديون عن الل تلع ال ي ياتصر عاراده ا
يضيف الل ال ال ي يضطرب  إذمم الغ ال   الكماد اللأ ى هو م تلع عقا ارضة لدتادمات االقتصادية ، 
ايه الطدب ز ادة   ااصا ،ادى تيم عن الل تلع ال ي يتيمر ألاراده التلتع  المدع الترايه  شمه الترايه 
يكون عكثر ارضة لدتادمات االقتصادية تيث يتمع الل ال ل ادة الطدب  ااصه اطمااا كميرا .  مم ثق 
عيشة م تلع معيم اال تد الكفاف كان عكثر ارضة يلكم الاول  صفة اامة عاه كدلا ارطفع ممتوى م
ل زور  التادمات االقتصادية ،  عن عغ ى الد ل  عاالها ممتوى معيشة عكثرها إصا ة  أشد عاواع الكماد. ل ا 
هال اتي ة  إالاطرى  إتدى عقوى اللدارس االقتصادية عن األسماب الر يمية التال طكلم  رال الد رة الت ار ة 
 اال التشاؤت . إسراف إلىاال التفاؤل  اإلسرافمم علطال متعاقمة 




تيث طاترن موجة التفاؤل  اشتداد ر ح اللضاربة اال األسواق اللالية  اشاط الحركة الت ار ة  الص ااية 
  ز ادة استثلار رؤ س األموال ، كلا عن التفاؤل يولد طفاؤل ، اك الك التشاؤت يولد طشاؤما.
يصيب األاراد اكالهلا يلكم طشميه الد رة الت ار ة التال طصيب ال  ات االقتصادي  اللرض اللمتعصال ال ي 
مرض ا   اللختصون سوال كااوا عطمال عت اقتصادييم ام االجه  الاضال اديه ،  لك زق استطااوا كمر 
 . 30تدطه   شوكته"
 خاتمة : 
  الازا  عثارها اللدمرة ،اال ظا التطور الزا ا  2008الكثير مم االقتصادييم اوجئوا  األزمة العاللية اات 
ة  شايزا الكدال   ال  ال .بيد عن الفكر االقتصادي اال الوقت اللعاصر قد عصمح لد  ر ات االقتصادي
 يحاكال الواقع  اتثا ام الحدول اللمماة لألزمات اللت مأ تد ثزا مزلا كاات تدطزا .
 النتائج و المقترحات : 
قد عثرطا ادى  2008  األزمة اللالية العاللية لم ة  1929يتضح عن األزمة االقتصادية العاللية لم ة     
اقتصاديات مختدف الد ل ،  الدتان كشفتا ام الترا ط الوثيق بيم االقتصاديات ككا ،  ل لك اان الخر ج 
ااد ال  ر ات الما اة   م ى اديزا ال  ر ات  دىسماه   يرطك  ا م زلا يتطدب اكر إبدااال يختدف ام ما
 لالية .ال ديدة التال ططمق كحدول ماترتة لدخر ج مم األزمات ال
 النتائج :  -
 اتا ج طتوااق مع الفرضيات التال قات اديزا المحث،  هال: إلىطوصا المحث 
هال عزمة اقتصادية االلية اصفت  االقتصاد العاللال  1929األزمة االقتصادية العاللية لم ة  -
اال ثالثي يات الارن العشر م،  مع عن الوقت الفعدال لمدايته كان مختدفًا مم بدد آللر افال مع ق 
ات  صواًل إلى ازاية الثالثي ات، بدع الكماد الع يق مم الوالي 1929األماكم بدع األمر اات 
 مع ق د ل العالق، إلىاللتحدة األمر كية التال كاات قوة اقتصادية كمرى تي زا، ثق ااتاا 
هال االاخفاض اللفاجئ اال عسعار اوع ع  عكثر مام األصاول،  2008األزمة اللالية العاللية لم ة  -
ية ،  رعس مال مادي يمتخدت اال العدلية اإلاتاجية مثا اآلالت   اللعدات   األب  إما  األصول 
عصول مالية ،هال تاوق مدكية لرعس اللال اللادي ع  لدلخ  ن المدعال ،مثا األسزق   تما ات  إما
 االدلار مثال ، ع  عازا تاوق مدكية لألصول اللالية، 
طمتلد مم ال  ر ة الكالسيكية التال   1929مم عجا اك الكماد الع يق س ة  إليزاالحدول اللتوصا  -
ة اال الموق يت ن  مم طداال افمه عما  األزمة اللالية العاللية لم ة طعتلد ادى ادت طدلا الد ل
 آلياتازال طمتلد تدولزا مم ال  ر ة ال يوكالسيكية اللعتلدة ادى طدلا ال ممال لدد لة اال  2008








اال ططو ر الفكر االقتصادي ،يلكم طاديق اللاترتات  اإلسزاتال تا ج الما اة   بزدف  إلى عد التوصا  
 : اآلطية
 الحدول اإلبدااية اللمتحدثة، إلىضر رة االهتلات  ال وااب التال طحيط  الخمرال   اللفكر م لدتوصا  -
 إلىتفات اللحيط الخارجال  شتى عاوااه له عثر  الغ ادى الفكر   العكس صحيح ل لك  جب االل -
ه ه ال وااب  التال طؤثر ادى ب ال الفكر االقتصادي ، عساليب إبدااية بزدف اللماهلة اللمتامدة 
 اال ططو ر الفكر االقتصادي العاللال ،
 قائمة المراجع :
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